
در بــازار ســهام ایــران، رونــد صعــودی 
ــروع  ــال 97 ش ــل س ــه از اوای ــاخص ها ک ش
شــده بــود، بــا وجــود شــرایط بــد اقتصــادی 
سیاســت های  ناکارآمــدی  از  ناشــی 
شــیوع  و  تحریم هــا  تشــدید  اقتصــادی، 
آهنگــی   ،1399 ســال  در  کرونــا،  ویــروس 
ــاخص  ــد ش ــت. رش ــود گرف ــه خ ــتابان ب ش
ــن  ــی ای ــای ابتدای ــهام  در ماه ه ــت س قیم
ــی  ــه برخ ــود ک ــریع ب ــدری س ــه ق ــال ب س
قیمت هــا  بــودن  حبابــی  از  صاحبنظــران 
خبــر  بــازار  ارزش  قریب الوقــوع  ریــزش  و 
ــیخته در  ــار گس ــد افس ــن رش ــد. ای می  دادن
ادامــه بــه بــروز یــک شــرایط بحرانــی منجــر 
شــد. بحرانــی کــه دولــت در ردیــف اول 
متهمــان بــه وجــود آمــدن آن قــرار داشــت.
در آن ســال ها،  دولــت و بانــک مرکــزی 
ــر  ــف )نظی ــای مختل ــال محدودیت ه ــا اعم ب
دریافــت مالیــات از معامــات طــا و ارز، 
دســتگیری فعــالان عمــده در بازارهــا و کاهش 
ســپرده های  بــرای  بانکــی  ســود  نــرخ  
هزینــه  بــر  مــدت(  کوتــاه  و  بلندمــدت 
ســرمایه گذاری در ایــن بازارهــا افزودنــد و 
ــنجش   ــاخت ها و س ــه زیرس ــه ب ــدون توج ب
ــه  ــی را ب ــهام، نقدینگ ــازار س ــیل های ب پتانس

ــد. ــه کردن ــازار روان ــن ب ــمت ای س
بــا افزایــش شــکاف میــان نــرخ ســود 
ــورم  ــرخ ت ــاله و ن ــی یکس ــپرده های بانک س
ــال  ــه دنب ــرکت ها ب ــا و ش ــالانه، خانواره س
صیانــت از ارزش منابــع نقــد خــود برآمدنــد. 
ــا توجــه بــه منفــی شــدن  در ایــن دوران و ب
نــرخ حقیقــی ســپرده های بانکــی و تشــدید 
انتظــارات تورمــی، حرکــت ســپرده ها بــه 
ــن  ــه در ای ــت ک ــکل گرف ــر ش ــای دیگ بازار ه
بیــن بــازار ســهام از اقبــال بیشــتری برخــوردار 

ــوده اســت. ب
 

سیاســت های غلطــی کــه بحــران را منتشــر 
کــرد

در  ســرمایه گذاری  بــه  را  مــردم  دولــت، 
و  تبلیغــات  کــرد.  تشــویق  ســهام  بــازار 
ــی  ــه بازده ــبت ب ــت نس ــای دول تضمین ه
مناســب ســرمایه گذاری در بــورس، مــوج 

بحران سال 1399 نمونه ای از ناکارآمدی 
سیاسی دولت بود

در شــرایطی کــه بــازار ســهام در ســال های 1397 تــا 1399،  یــک بــازار ناکارآمــد و پرنقــص بــه حســاب 
می  آمــد، دولــت دوازدهــم در تصمیمــی عجولانــه، جاهلانــه و بــه دور از منطــق؛ ســرمایه های مــردم 
را بــه ایــن بــازار روانــه کــرد. امــری کــه نــه تنهــا بــه گســترش پایه هــای بــازار و نصــب نهاد هــای 
ــه ســاز و کار  ــا گســترش بــی اعتمــادی ب ــده ایــن رکــن عدالت ســاز نینجامیــد، بلکــه ب تقویــت کنن
بــازار در بیــن آحــاد جامعــه، قــوت گرفتــن آن را در ایــران بــرای چندیــن ســال بــه عقــب انداخــت 
تــا جامعــه ایرانــی بــرای رســیدن بــه یــک ســاختار پویــا و کارآمــد اقتصــادی بــا رنــج و محنت هــای 
فراوانــی روبــه رو شــود. در گســترش بحــران بــازار ســهام ســال 1399، دولــت به عنــوان مســئول کنترل 
بحــران، نــه تنهــا در ایــن مــورد موفــق نبــود بلکــه خــود بــه مرکــز اصلــی انتشــار بحــران بــه دیگــر 
ــی  ــت، چگونگ ــم پرداخ ــه آن خواهی ــزارش ب ــن گ ــه در ای ــی ک ــد. موضوع ــل ش ــه تبدی ارکان جامع

ــان بحــران 1399 اســت. ــت در جری ــی دول نقش آفرین

ــال  ــازه واردان را به دنب ــای ت ــی از تقاض عظیم
ــاختن  ــوار س ــا هم ــت ب ــه دول آورد و در ادام
مســیر دریافــت کــد معاماتــی شــخصی برای 
افــراد، در حالــی  کــه خیــل عظیــم تــازه واردان 
فاقــد هرگونــه شــناخت و آمــوزش کافــی در 
مــورد ســرمایه گذاری در ایــن بــازار بودنــد، در 
بــه  وجــود آمــدن فشــار تقاضــای کاذب ســهم 
ــط  ــام رواب ــاس اع ــرد. براس ــا ک ــزایی ایف بس
ســپرده گذاری  )شــرکت  ســمات  عمومــی 
مرکــزی اوراق بهــادار و تســویه وجــوه( از اول 
ــش  ــال 1399 بی ــان تیرس ــا پای ــن ت فروردی
ــرای  ــد ب ــی جدی ــد معامات ــون ک از 1.2میلی

ــد. ــادر ش ــان ص متقاضی
لازم بــه ذکــر اســت، در نیمــه دوم ســال 
1398، مدیــران وقــت ســازمان بــورس اقــدام 
ــد  ــدور ک ــی در ص ــاد محدودیت های ــه ایج ب
ــازمان  ــن دوران س ــد. در ای ــی کردن معامات
بــورس اعــام کــرد کــه متقاضیــان دریافــت 
کــد معاماتــی بایــد حتمــاً آموزش هــای 
ــا طــی  ــد و پــس از آن ب مقدماتــی را بگذرانن
فعالیــت  بــه  می تواننــد  روزه   30 زمــان 
بپردازنــد امــا بــا تغییــر یــک شــبه مدیریــت 
ایــن ســازمان، تمــام محدودیت هــا بــه 
تعلیــق درآمــد. ایــن رفــع محدودیت هــا 
یکــی از عوامــل مهــم در به وجــود آمــدن 
شــکل گیری  و  بــازار  در  هیجانــی  رفتــار 
ــی  ــهام در قیمت های ــرای س ــا ب ــوج تقاض م
غیرمنطقــی و بــدون توجیــه اقتصــادی شــد. 
بــا ورود مــردم بــه بــازار، شــاخص بــا شــدت 
ــا اواســط  ــرد و ت ــه رشــد ک ــادی شــروع ب زی
مردادمــاه 1399 از حــدود 500 هــزار واحــد بــه 

ــید. ــد رس ــون واح ــالای دو میلی ب
ــش  ــا پخ ــز ب ــیما نی ــدا و س ــی، ص از طرف
ــه  ــردم را ب ــته م ــف، پیوس ــای مختل برنامه ه
ــانه ها از  ــرد. رس ــب می ک ــازار ترغی ــه ب ورود ب
نشــر اخبــار منفــی و هشــدارهای صاحبنظران 
خــودداری می کردنــد. کــه ایــن موضــوع نیــز 
در درجــه اول در رشــد بیــش از حــد شــاخص 
و در درجــه بعــدی در بــی اعتمــادی جامعــه 

بــه بــازار، تأثیــر بســیار زیــادی داشــت.
عامــل دیگــر آزادســازی ســهام عدالــت بــود؛ 
ــد و  ــرد خری ــازه اعــام ک ــن ب ــت در همی دول

فــروش ســهام عدالــت را آزاد خواهــد کــرد و 
ــتقیم  ــور مس ــد به ط ــه می خواهن ــانی ک کس
بــه خریــد و فــروش بپردازنــد بایــد کــد 
ــث  ــد بح ــد. هرچن ــت کنن ــی دریاف معامات
آزادســازی از قبــل در دســتور کار قــرار داشــت 
امــا قطعــاً در زمــان مناســبی اجرایــی نشــد، 
ــاخت لازم را  ــت و زیرس ــازار ظرفی ــه ب ــرا ن زی
داشــت ونــه جامعــه در شــرایطی قرار داشــت 

ــد. ــد ســنجیده عمــل کن کــه بتوان
چنیــن  بــرای  کــه  بــازار  ســاختارهای 
اســتقبالی آمادگــی نداشــت، نتوانســت نظــم 

دولت قبل چه بلایی بر سر بازار و سهامداران بورس آورد؟
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